




































例外規定のほか、米国会計基準審議会（FASB: Financial Accounting Standards Board）は、エンロ
ン社の不正会計事件を契機に、SPEの連結要否の判断に関する会計基準の見直し作業を進め、2003
年１月に、SPEの連結要否の判断に関する新たな会計基準として、FASB解釈指針書第 46号「変動






















た MBS (Mortgage Backed Securities) 、商業不動産に対するノンリコースローン等を証券化の対象資


































後述する FASB解釈指針書第 46号「変動持分事業体の連結― ARB第 51号の解釈指針」の公表以
前、米国会計基準では、FASBの緊急問題専門部会（EITF: Emerging Issue Task Force）の合意であ


























による SPEへの劣後持分投資が SPEの総資産の３％以上である場合には、当該 SPEを連結範囲から
除外することができると解釈され、大部分の SPEが連結範囲から除外され不正の温床となっていた





































51号の解釈指針」（以下、FIN第 46号）を公表した。なお、同年 12月には、FIN第 46号の適用上
の問題の明確化を図るために、FIN第 46号の改訂版（以下、改訂 FIN第 46号）が公表されている。
以下、本稿では、改訂 FIN第 46号に基づいて検討する。
改訂 FIN第 46号では、SPEという用語に代わり、変動持分事業体（VIE: Variable Interest Entities）
という事業体を定義している。改訂 FIN第 46号では、事業体のリスクを負担する持分投資の総額が
不十分である７）、または、当該事業体のリスクを負担する持分投資家が有する支配的財務投資の特徴




















（財務会計基準書第 125号の更新）」（以下、SFAS第 140号）にて、適格 SPE (QSPE: Qualifying





QSPEを連結してはならないと規定している（SFAS第 140号, par. 46）。
QSPEであれば、譲渡人およびその関係者の連結範囲から除外するという考え方は、法的に隔離さ
れ受益権を発行する QSPEであれば、QSPEが発行する受益権（BI: Beneficial Interest）の保有者が
QSPEの資産の保有者であるとして、QSPEに売却した資産は QSPEへ資産を譲渡した者（譲渡人）
および QSPEの関係者の連結範囲に含まれないとしたものである。FASBは、かかる取扱いについて




第 96-20号『SPEの連結に関する SFAS第 125号の影響』（以下、EITF論点第 96-20号）12）にて既に
合意されていた QSPEを連結除外とする考え方を、SFAS第 140号においても維持すべき」と主張し


























譲渡人からの分 譲渡人は当該 SPEを一方的に解散することができず、かつ（１）当該 SPEが発行した BIの
離に関する要件 10%以上を外部の第三者が保有している、または（２）当該譲渡取引が、保証付モーゲージ
(pars. 35 (a), 36.) （guaranteed mortgage）の証券化であること。
・ SPEに認められる事業内容は著しく制限されていること。
・当該 SPEの設立に関する法的文書または当該 SPEが保有する資産（譲渡人から譲り受け
業務内容の制限 た資産）に係る BIの発行時に作成された法的文書により、当該 SPEの業務内容がすべて
に関する要件 規定されていること。





















































b）解釈指針書 SIC 第 12 号「連結－ SPE」の考え方
SICでの検討の成果は、1998年６月に開催された SIC会議での検討後、解釈指針書公開草案第
D12号「SPEの連結」として公表され、1998年 11月に開催された IASC会議での承認を経て、解釈



















号および SIC第 12号に従って、その SPEを連結するように要求されることがあり得る」（IAS第 39




































定主体から構成された組織である JWG (Joint Working Group of Accounting-Setters) 、および IAS第
39 号の適用指針を作成することを目的として IASC 内に設けられた IAS 第 39 号適用指針委員会
（IAS39IGC: IAS39 Implementation Guidance Committee）にて、金融資産の認識中止に関する会計基
準と SPEの連結要否の判断に関する会計基準との間に生じるコンフリクトについての検討を行って




〔図１〕金融資産の認識中止と特別目的事業体の連結との関係（IAS第 39号と SIC第 12号）
出所： IASB. 1998. IAS No. 39, par. 41.〔IAS第 39号〕に基づいて作成。
〔図２〕金融資産の認識中止と特別目的事業体の連結との関係（改訂 IAS第 39号と SIC第 12号）
































































































出所：企業会計審議会. 1998b. 具体的な取扱い, 財務諸表等規則第８条第７項, 日本公認会計士協会会計制度委員








































るわが国会計基準を改訂 FIN第 46号や SIC第 12号と比較すると、①リスクと経済価値の帰属の有
無に基づいて連結要否を判断することが求められる事業体の範囲について、連結範囲 Q&Aの Q&A.









































































































































































一方で、IAS/IFRSでは、改訂 IAS第 39号により「支配が存在する SPEを連結した上で金融資産
の認識中止の判断を行う」という考え方を導入することで、実質的に、金融資産の認識中止と SPE
の連結との間にコンフリクトが生じるという問題への対応を図っている（以下、IASB型アプローチ
b）。IASB型アプローチ bは、例外規定を設けるという FASB型アプローチ bとは異なったアプロー
チであるが、いずれも金融資産の認識中止に関する会計基準と SPEの連結要否の判断に関する会計
基準との間に生じるコンフリクトを解消することを目的としたものであるといえる。























ついては SFAS第 140号のように金融資産に限定される必要はないが、８条７項 SPEに関する要件
を厳格化すべきであることを主張した。ただし、「一定の要件を満たす SPEを連結除外とする例外規























２）本稿では、国際会計基準委員会（IASC: International Accounting Standards Committee）が公表した国
際会計基準（IAS: International Accounting Standard）、および IASCの後継団体である国際会計基準審
議会（IASB: International Accounting Standards Board）が公表する国際財務報告基準（IFRS:
International Financial Reporting Standard）の総称として、国際会計基準あるいは IAS/IFRSという用語
を用いている。
３）証券化とは、事業会社や金融機関等の企業が保有する特定の資産を SPEに譲渡し、その資産から生じ
るキャッシュ・フローを原資として支払いを行う証券（Asset Backed Securities: ABS）を発行するとい





６）上記②に示されている考え方は、後述する FASB解釈指針書第 46号「変動持分事業体の連結－ ARB第
51号の解釈指針」の考え方の基礎になっている。なお、同時期に FASBも参加したジョイント・ワー














11） SPEの関係者としてサービサーとスポンサーが挙げられている（SFAS第 140号, par. 198).
12）QSPEを含む SPEの連結問題について SFAS第 125号では当時検討中であった FASB連結プロジェク







クロージャー及び会計」（WP1: Working Party 1）の議長、およびWP1のサブ・コミッティー「会計お
よび監査」の議長より、IASCの議長宛に送られた 1994年６月 17日付けの書簡（IOSCO. 1994）にて、
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A Comparative Study of the Consolidation Accounting 
Standards for Special Purpose Entities under U. S. GAAP, 
IAS/IFRS and Japanese GAAP
Norihide TAKECHI
Abstract
The purpose of this study is to compare the Consolidation Accounting Standards for Special
Purpose Entities (SPEs). From the view point of criteria to measure the presence of control over SPEs,
consolidation accounting standards for SPEs under the U. S. GAAP, IAS/IFRS and Japanese GAAP are
equivalent as a whole each other. However, Consolidation Accounting Standards for SPEs under the
Japanese GAAP have faced the two main issues as follows. It is necessary to consider these issues to
improve reliability of financial statements, and to make progress toward the convergence between U. S.
GAAP, IAS/IFRS and Japanese GAAP.
・ The scope of SPEs under risk-reward criteria over SPEs is unclear.
・Certain SPEs used in typical securitization transactions are excepted the scope of consolidation
for the transferor (originator) /sponsor. On the other hand, the current IAS/IFRS and consolida-
tion project (including SPEs) under the IASB are not to accept these exceptional treatments.
Keywords :  Consolidation Accounting Standards, Special Purpose Entities, Variable Interest Entities,
Securitization, Convergence.
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